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Abstrakt 
 
Tato bakalářská práce se zabývá rozborem výkonnosti firmy na základě vybraných 
ukazatelů. Tyto ukazatele jsou zpracovány pomocí analýzy časových řad a regresní 
analýzy. Poté je na základě zjištěných funkcí odhadnout jejich budoucí vývoj. 
 
 
Abstract 
 
The bachelor´s thesis deals with the productivity analysis of the company using time 
series and regression analysis. Then I am gonna try to calculate the future course.  
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1. ÚVOD 
 
V současné době má statistika, především některé statistické metody, význačnou pozici 
především v oblasti podnikání a ekonomických jevů. Jednou z podstatných metod této 
důležité disciplíny jsou časové řady. Pomocí nich jsme schopni z výkazů společností 
určit a zhodnotit její finanční situaci na trhu za určité období. 
 
Tuto problematiku jsem také zvolila jako náplň své bakalářské práce. Ve vybrané 
společnosti – Stavebniny Konárek – se pokusím zhodnotit vybrané ukazatele a pomocí 
metody časových řad posoudit jejich vývoj a pokusit se předpovědět přibližnou hodnotu 
na další rok.  
 
Svojí práci jsem rozdělila na dvě hlavní části, teoretickou a analytickou. V první bude 
detailně popsána metoda časových řad, regresní analýzy a ekonomický význam 
zvolených ukazatelů a ve druhé části se budu zabývat již zmíněnou analýzou. Potřebné 
výstupy pro tuto práci jsou rozvaha a výkaz zisků a ztrát za období od roku 2003 
až 2007. Dále bude v této části popsána vybraná společnost. 
 
V závěru práce se pokusím ohodnotit současnou situaci s ohledem na její vývoj 
v minulosti. Výsledkem této práce by měla být prognóza na příští rok. Ta bude 
směrodatná v případě, že současný stav podniku bude fungovat za stejných podmínek 
jako dosud. 
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2. TEORETICKÁ ČÁST 
2.1.  Teorie časových řad 
„Každý, kdo stojí před problémem analyzovat určitý ekonomický jev, se dříve 
či později nutně setká s pojmem časové řady, tj. s posloupností hodnot sledovaného 
ekonomické ukazatele, které jsou uspořádány v čase. Popis mechanismu chování 
takových procesů vychází do určité míry z partií o regresním počtu, kdy v roli 
vysvětlující proměnné vystupuje tentokrát čas. Avšak toto podobenství je jen částečné 
a omezené. Proto se setkáváme ještě s celou paletou dalších postupů, kterými se dá 
analyzovat dynamický vývoj ukazatelů v čase. Svým způsobem se dá říci, že mnohé 
z nich jsou technikami, které vycházejí ze skutečnosti, že chování jevů, které má jistě 
své věcně faktorové příčiny, se snažíme – a často s úspěchem – vysvětlovat pouze 
jednou jedinou okolností – faktorem času. S tímto přístupem k popisu dynamiky bude 
zcela pochopitelně souviset i přání pokusit se odhadnout - na základě určitých znalostí 
minulého chování – rovněž budoucí vývoj. Také tady musíme ale být velmi obezřetní 
a respektovat mnohá omezení.“ [2] 
 
Definování základních pojmů 
Časovou řadou rozumíme posloupnost věcně a prostorově srovnatelných pozorování 
(dat), která jsou jednoznačně uspořádána z hlediska času ve směru minulost – 
přítomnost. Analýzou časových řad se pak rozumí soubor metod, které slouží k popisu 
těchto řad. 
 
Časovými řadami tedy popisujeme společenské a ekonomické jevy v určitém čase. 
Zápis těchto jevů má několik důvodů – umožňuje provádět kvantitativní analýzu 
zákonitostí v jejich dosavadním průběhu, dává možnost prognózovat jejich další vývoj. 
 
Při zpracování dat ve formě časových řad se ale potýkáme také s problémy. Jedná 
se především o: 
• problémy s volbou časových bodů pozorování, 
• problémy s kalendářem (délka měsíců, počet pracovních dnů, pohyblivé 
svátky, …), 
• problémy s délkou časových řad, aj.  
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Dělení časových řad 
Časové řady ekonomických ukazatelů se obvykle určitým způsobem člení. Základní 
druhy časových řad se rozlišují: 
a) podle rozhodného časového hlediska 
- intervalové 
- okamžikové 
b) podle periodicity 
- roční 
- krátkodobé 
c) podle druhu sledovaných ukazatelů 
- primární (prvotní) 
- sekundární (odvozené) 
 
Nejčastěji ale dělíme časové řady podle rozhodného časového hlediska. Jestliže 
ukazatele v časových řadách charakterizují kolik jevů, věcí, událostí apod. vzniklo či 
zaniklo v určitém časovém intervalu, pak časové řady těchto ukazatelů nazýváme 
intervalovými. Jsou to např. roční tržba za prodané výrobky nebo částka vyplacená 
měsíčně na platy zaměstnanců. 
 
Charakterizují-li ukazatele časových řad kolik jevů, věcí, událostí apod. existuje 
v určitém časovém okamžiku, pak časové řady těchto ukazatelů nazýváme 
okamžikovými. Jsou to např. počet zaměstnanců podniku nebo počet dodavatelů 
určovaný ke konci roku. Zásadním rozdílem mezi těmito typy časových řad je to, že 
údaje intervalových časových řad lze sčítat a tím lez vytvořit součty za více období. 
Naproti tomu sčítání údajů okamžikových řad nemá reálnou interpretaci. S rozdílnou 
povahou těchto dvou základních druhů časových řad je nutno počítat zejména při jejich 
zpracování a rozboru. 
 
Intervalové časové řady lze graficky znázorňovat třemi způsoby: 
a) sloupkovými grafy, které jsou znázorněny obdélníky, jejichž základny jsou rovny   
    délkám intervalů a výšky jsou rovné hodnotám časové řady v příslušném intervalu; 
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b) hůlkovými grafy, kde jednotlivé hodnoty časové řady jsou vyneseny ve středech  
     příslušných intervalů jako úsečky; 
c) spojnicovými grafy, kde jednotlivé hodnoty časové řady jsou vyneseny ve středech 
    příslušných intervalů jako body, které jsou spojeny úsečkami.  
 
Okamžikové časové řady znázorňujeme výhradně spojnicovými grafy. 
 
2.1.1  Charakteristiky časových řad 
K elementárním charakteristikám řadíme průměry hodnot, diference různého řádu 
a tempa a průměrná tempa růstu. 
 
Uvažujeme-li časovou řadu okamžikového resp. intervalového ukazatele, jejíž hodnoty 
v časových okamžicích resp. Intervalech ti, kde i = 1, 2, … n, označíme yi. Budeme 
předpokládat, že tyto hodnoty jsou kladné. Při výpočtu charakteristik časových řad dále 
předpokládáme, že intervaly mezi sousedními časovými okamžiky resp. Střed časových 
intervalů jsou stejně dlouhé. Pokud tento předpoklad není splněn, je výpočet těchto 
charakteristik obtížnější. 
 
Průměr 
Průměr intervalové řady označený y se počítá jako aritmetický průměr hodnot časové 
řady v jednotlivých intervalech. Je dán vzorcem 
                                            ∑
=
=
n
i
iy
n
y
1
1
                                                               (1.1) 
 
Průměr okamžikové časové řady se nazývá chronologickým průměrem a je rovněž 
označen y . V případě, kdy vzdálenosti mezi jednotlivými časovými okamžiky 
t1, t2, …, tn, v nichž jsou hodnoty této časové řady zadány, jsou stejně dlouhé, nazývá 
se neváženým chronologickým průměrem. Počítáme jej pomocí vzorce 
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První diference 
První diference (někdy absolutní přírůstky) jsou nejjednodušší charakteristikou popisu 
vývoje časové řady, označené )(1 yd i , které vypočteme jako rozdíl dvou po sobě 
jdoucích hodnot časové řady, tj. 
    11 )( −−= iii yyyd                  i = 2, 3, …, n.                         (1.3) 
 
První diference vyjadřují přírůstek hodnoty, tedy o kolik se změnila její hodnota 
v určitém okamžiku (období) proti určitému okamžiku (období) bezprostředně 
předcházejícímu. Zjistíme-li, že první diference kolísají kolem konstanty, lze říci, 
že sledovaná časová řada má lineární trend, tedy její vývoj lze popsat přímkou. 
 
Z prvních diferencí určíme průměr prvních diferencí, označený )(1 yd , který vyjadřuje, 
o kolik se průměrně změnila hodnota časové řady za jednotkový časový interval. 
Počítáme jej pomocí vzorce 
1
1 ( ) 1
ny yd y
n
−
=
−
                                                       (1.4) 
 
Koeficienty růstu 
Tato charakteristika určuje rychlost růstu či poklesu hodnot časové řady. Označujeme 
ki(y) a počítáme jako poměr dvou po sobě jdoucích hodnot časové řady pomocí vzorce 
    
1
)(
−
=
i
i
i y
y
yk                     i = 2, 3, …, n.                         (1.5) 
 
Koeficient růstu vyjadřuje, kolikrát se zvýšila hodnota časové řady v určitém okamžiku 
(období) oproti určitému okamžiku (období) bezprostředně předcházejícímu. Kolísají-li 
koeficienty růstu časové řady kolem konstanty, usuzujeme odtud, že trend ve vývoji 
časové řady lze vystihnout exponenciální funkcí. 
 
Z koeficientů růstu určujeme průměrný koeficient růstu, označený )(yk , který vyjadřuje 
průměrnou změnu koeficientů růstu za jednotkový časový interval. Počítáme jej jako 
geometrický průměr pomocí vzorce 
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n
y
y
                                                          (1.6) 
 
Ze vzorce (1.4) pro průměr prvních diferencí resp. vzorce (1.6) pro průměrný koeficient 
růstu je patrné, že tyto charakteristiky závisí jen na první a poslední hodnotě ukazatele 
časové řady, tedy na ostatních hodnotách uvnitř intervalu nezáleží. Interpretace těchto 
charakteristik výše popsaným způsobem má proto smysl pouze tehdy, má-li časová řada 
v podstatě monotónní vývoj. Jestliže se ale uvnitř zkoumaného intervalu střídá růst 
s poklesem, pak tyto charakteristiky nemají příliš velkou informační hodnotu. 
 
2.1.2  Standardní metody odstraňování nesrovnatelnosti v časových 
řadách [6] 
Metody soužící k odstranění nesrovnatelnosti v časových řadách lze podle druhu 
odstraňovaných nesrovnatelností rozdělit do následujících skupin: 
1. Rebasing – tj. vytvoření převodních můstků řad indexů, např. cenových nebo 
indexu produkce 
2. Metody sloužící k zajištění konzistence časových řad s různou periodicitou 
3. Metody tzv. zpětného přepočtu časových řad (backcasting) – slouží k získání 
srovnatelných časových řad za nově zavedenou klasifikaci, územní členění atd. 
4. Metodika zajištění srovnatelnosti při změně věcného vymezení ukazatele 
 
Nejčastějšími jsou změny v ocenění, organizační změny v ekonomice, rozdíly mezi 
výstupy s různou periodicitou, změny klasifikací atd. Ukazuje se, že ekonomická 
statistika je schopna se s těmito změnami do určité míry vypořádat. V budoucnosti 
to bude potřebné stále více, ať už z důvodu změny používaných klasifikací, vymezení 
regionů, dopadu organizačních změn v ekonomice, přechodu podniku na mezinárodní 
účetní standardy a přebírání administrativních dat, která mívají odlišné vymezení 
sledovaných proměnných. 
 
Na druhé straně byl poskytnut přehled používaných metod (a také obtíží s jejich aplikací 
spjatých) jako informace uživatelům oficiální statistiky. Tento přehled by měl naznačit, 
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s jakými předpoklady se při zajišťování přepočtu pracuje a jakou dodatečnou 
statistickou chybu tento přepočet může přinést. 
 
2.1.3  Dekompozice časových řad 
Hodnoty časové řady, zejména z ekonomické praxe, mohou být rozloženy na několik 
složek. Jestliže jde o tzv. aditivní dekompozici, lze hodnoty yi časové řady vyjádřit pro 
čas ti, i = 1, 2, …, n, součtem 
yi= Ti + Ci + Si + ei,                                                     (1.7) 
 
kde jednotlivé sčítance vyjadřují: 
Ti … hodnotu trendové složky, 
Si … hodnotu sezónní složky, 
Ci … hodnotu cyklické složky, 
ei … hodnotu náhodné složky. 
 
Časovou řadu si lze představit jako trend, na který jsou „nabaleny“ ostatní složky. 
Rozklad, tzv. dekompozice časové řady na tyto složky je motivován tím, 
že v jednotlivých složkách se snadněji podaří zjistit zákonitosti v chování řady než 
v původní nerozložené řadě. U některých časových řad mohou v jejich dekompozici 
některé složky chybět. 
 
Trend vyjadřuje obecnou tendenci dlouhodobého vývoje sledovaného ukazatele v čase. 
Je důsledkem působení sil, které systematicky působí ve stejném směru. Např. při 
sledování prodeje určitého průmyslového zboží mohou být těmito silami technologické 
změny ve výrobě, změny ve výši příjmů obyvatelstva, změny v populaci, změny 
v požadavcích spotřebitelů atd. Je-li ukazatel dané časové řady v průběhu celého 
sledovaného období v podstatě na stejné úrovni, a kolem této úrovně pouze kolísá, pak 
mluvíme o časové řadě bez trendu. 
 
Sezónní složka popisuje periodické změny v časové řadě, které se odehrávají během 
jednoho kalendářního roku a každý rok se opakují. Sezónní změny jsou hlavně 
způsobeny takovými faktory, jako je střídání ročních období nebo lidské zvyky, 
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spočívající v ekonomické aktivitě, např. změny v průměrných měsíčních teplotách nebo 
změny v objemu sezónního prodeje obchodního domu během roku. Pro zkoumání 
sezónní složky jsou vhodná především měsíční nebo čtvrtletní měření. 
 
Cyklická složka bývá považována za nejspornější složku časové řady. Někteří autoři 
nenazývají tuto složku cyklickou (nebo dokonce periodickou) a hovoří spíše 
o fluktuacích okolo trendu, v nichž se střídá fáze růstu s fází poklesu. Délka 
jednotlivých cyklů časové řady, která je rovna vzdálenostem mezi dvěma sousedními 
horními resp. dolními body zvratu, a také intenzita jednotlivých fází cyklického průběhu 
se mohou měnit. Cyklická složka může být důsledkem evidentních vnějších vlivů, 
někdy je ale určení jejich příčin velmi obtížné. Cyklická složka však může mít také 
příčiny mimo ekonomickou oblast; např. cyklické změny v módě vyvolávají cyklické 
změny v odbytu různých odvětví oděvního průmyslu. Eliminace cyklické složky 
je obtížná jak z věcných důvodů, neboť je obtížné nalézt příčiny vedoucí k jejímu 
vzniku, tak i z výpočetních důvodů, protože charakter této složky se může v čase měnit. 
 
Reziduální složka zbývá v časové řadě po odstranění trendu a sezónní i cyklické složky. 
Je tvořena náhodnými fluktuacemi v průběhu časové řady, které nemají rozpoznatelný 
systematický charakter. Proto se také nepočítá mezi předchozí, tzv. systematické složky 
časové řady. Reziduální složka pokrývá také chyby v měření údajů časové řady 
a některé chyby (např. chyby v zaokrouhlování), kterých se dopouštíme při jejím 
zpracování. 
 
Při zkoumání dlouhodobé vývojové tendence ukazatele časové řady, tj. trendu v časové 
řadě, je nutné „očistit“ zadané údaje od ostatních vlivů, které tuto vývojovou tendenci 
zastírají. Postup, kterým se toho dosahuje, se nazývá vyrovnávání časových řad. 
 
Popis trendu pomocí regresní analýzy 
Regresní analýza je nejpoužívanějším způsobem popisu vývoje časové řady, neboť 
umožňuje nejen vyrovnání pozorovaných dat časové řady, ale také prognózu jejího 
dalšího vývoje. Při regresní analýze se předpokládá, že analyzovanou časovou řadu, 
jejíž hodnoty jsou y1, y2, …, yn, lze rozložit na složky trendovou a reziduální, tj. 
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yi = Ti + ei,                      i = 1, 2, …, n.                        (1.8) 
 
Základním problémem je volba vhodného typu regresní funkce. Ten určujeme 
z grafického záznamu průběhu časové řady nebo na základě předpokládaných vlastností 
trendové složky, vyplývajících z ekonomických úvah. 
 
Sezónní složka v časové řadě 
Hodnoty této časové řady lze vyjádřit součtem 
yi= Ti + Si + ei,               i = 1, 2, …, n,                        (1.9) 
 
kde Ti je trend, Si sezónní složka a ei náhodná složka pro i-tý časový úsek. 
 
Budeme předpokládat, že časová řada, mající sezónními výkyvy, se skládá z K period 
o L obdobích (sezónách) v každé periodě. Hodnoty yi této časové řady, a příslušné 
časové úseky ti, označíme novými indexy, a to tak, aby bylo zřejmé, ke které periodě 
a ke kterému období v této periodě tyto veličiny náleží. Nové označení bude tlj a ylj, kde 
první z indexů, označený l, přičemž l = 1, 2, …, L, značí období a druhý z indexů, 
označený j, periodu, kde j = 1, 2, …, K. 
 
Uvažujme případ, kdy trend je vyjádřen přímkou β1 + β2t, takže vyrovnanou hodnotu 
této časové řady v l-tém období j-té periody, označenou ηlj, vyjádříme předpisem 
ηlj = β1 + β2tlj + vl,          l = 1, 2, …, L,             j = 1, 2, …, K.             (1.10) 
 
kde jednotlivé členy tohoto součtu značí: 
tlj = (j – 1)L + l je časová proměnná pro l-té období v j-té periodě, 
vl je tzv. sezónní výkyv v l-tém období každé periody. 
 
Dále budeme předpokládat, že sezónní výkyvy vl nezávisí na trendu a během každé 
z period se vyruší, tj. pro sezónní výkyvy ve všech periodách platí 
.0
1
=∑
=
L
l
lv                                                       (1.11) 
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Interpretaci uvedeného předpokladu ukážeme na příkladu: V časové řadě popisující 
spotřebu nápojů jsou její sezónní výkyvy ovlivněny střídáním ročních období, takže 
v některém období je sezónní výkyv vůči trendu kladný, v dalším záporný; tudíž jejich 
součet během roku je roven nule. 
 
Abychom ve funkci S(b1, b2, vl) zmenšili počet koeficientů, zavedeme nové koeficienty, 
označené cl, kde 
cl = vl + b1,              l = 1, 2, …, L.                                (1.12) 
 
Využijeme-li podmínku kladenou na sezónní výkyvy vl, která také platí pro koeficienty 
vl, dostaneme z předchozího vztahu vzorec pro výpočet koeficientu b1 pomocí hodnot cl, 
tj. 
∑
=
=
L
l
lcL
b
1
1
1
.                                                    (1.13) 
 
Po úpravě „dílčích“ výrazů dostaneme pro koeficienty cl a koeficient b2, v nichž nabývá 
funkce S(b2, cl) své minimální hodnoty, soustavu rovnic 
∑ ∑
= =
=+
K
j
K
j
lll jj ytbKc
1 1
2 ,        l = 1, 2, …, L;                           (1.14) 
∑ ∑ ∑∑ ∑∑
= = = = = =
=+
L
l
K
j
L
l
K
j
L
l
K
j
lllll jjjj tytbtc
1 1 1 1 1 1
2
2 .                          (1.15) 
 
2.2 Regresní analýza 
V ekonomice a přírodních vědách se často pracuje s proměnnými veličinami, kdy mezi 
nezávisle proměnnou, označenou x, a závisle proměnnou, označenou y, kterou měříme 
či pozorujeme, existuje nějaká závislost. Ta je buď vyjádřena funkčním předpisem 
y = φ(x), kde ale funkci φ(x) neznáme nebo tuto závislost nelze „rozumnou“ funkcí 
vyjádřit. Víme jen, že při nastavení určité hodnoty nezávisle proměnné x dostaneme 
jednu hodnotu závisle proměnné y. 
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Uvedeme několik příkladů této úlohy: 
- V sociologii se zjišťuje, jak velikost výdajů domácnosti za potraviny závisí 
na počtu členů této domácnosti. 
- V potravinářském řetězci, který má prodejny v různých městech, se zjišťuje, jak 
velikost tržby prodejny závisí na počtu obyvatel města. 
 
Uvedenou úlohu lze formulovat takto: měříme resp. pozorujeme hodnoty závislé 
proměnné, označené y, při nastavených hodnotách nezávisle proměnné, označené x. Pro 
provedených měřeních dostaneme n dvojic (xi, yi), i = 1, 2, …, n, přičemž n > 2, kde xi 
označuje nastavenou hodnotu nezávisle proměnné x v i-tém pozorování a yi k ní 
přiřazenou hodnotu závisle proměnné y. 
 
Závislost mezi veličinami x a y je ovlivněna „šumem“, což je náhodná veličina, 
označíme ji e, která vyjadřuje vliv náhodných a neuvažovaných činitelů. O této náhodné 
veličině se přepokládá, že její střední hodnota je rovna nule, tj. E(e) = 0, což značí, že 
při měření se nevyskytují systematické chyby a výchylky od skutečné hodnoty, 
způsobené „šumy“, jsou rozloženy kolem ní jak v kladném, tak i v záporném smyslu. 
 
Abychom závislost náhodné veličiny Y na proměnné x vyjádřili, zavedeme podmíněnou 
střední hodnotu náhodné veličiny Y pro hodnotu x, označenou E(Y|x), a položíme 
ji rovnu vhodné zvolené funkci, kterou označíme η(x;β1, β2, …, βp), pro niž budeme 
někdy používat stručné označení η(x). 
 
Vztah mezi střední hodnotou E(Y|x) a funkcí η(x) lze zapsat takto: 
E(Y|x) = η(x;β1, β2, …, βp)                                                (2.1) 
 
Úlohou regresní analýzy je zvolit pro zadaná data (xi, yi), i = 1, 2, …, n, vhodnou funkci 
η(x;β1, β2, …, βp) a odhadnout její koeficienty tak, aby vyrovnání hodnot yi touto funkcí 
bylo v jistém smyslu „co nejlepší“. 
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2.2.1 Regresní přímka 
Regresní přímka η(x) je nejjednodušší případ regresní úlohy. Je vyjádřena přímkou 
η(x) = β1 + β2x, tedy platí: 
E(Y|x) = η(x) = β1 + β2x.                                                 (2.2) 
 
Odhady koeficientů β1 a β2 regresní přímky pro zadané dvojice (xi, yi) označíme b1 a b2.  
Hledané odhady b1 a b2 koeficientů β1 a β2 regresní přímky pro zadané dvojice (xi, yi) 
určíme tak, že vypočteme první parciální derivace funkce S(b1, b2) podle proměnných 
b1 resp. b2 a získané parciální derivace položíme rovny nule. Po úpravě těchto rovnic 
dostaneme tzv. soustavu normálních rovnic 
∑ ∑
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z níž vypočteme koeficienty b1 a b2 buď některou z metod pro řešení soustavy dvou 
lineárních rovnic o dvou neznámých nebo pomocí vzorců 
∑
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xbyb 21 −= ,                                                          (2.6) 
 
kde x
ffff
 resp. y
ffff
 jsou výběrové průměry, pro něž platí: 
∑
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Odhad regresní přímky, označený )(ˆ xη , je tedy dán předpisem 
xbbx 21)(ˆ +=η .                                                      (2.9) 
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2.2.2  Volba regresní funkce 
Jedním z úkolů regresní analýzy je posouzení, zda zvolená regresní funkce je pro 
vyrovnání zadaných dat vhodná. Řešení této úlohy spočívá jednak ve zjištění, jak 
„těsně“ zvolená regresní funkce k zadaným datům přiléhá, jednak v tom, jak „dobře“ 
zvolená regresní funkce předpokládanou funkční závislost mezi závisle a nezávisle 
proměnnou vystihuje. 
 
Pokud se pro vyrovnání zadaných dat používá více regresních funkcí, pak k posouzení 
toho, která z nich nejlépe k zadaným datům přiléhá, se používá reziduální součet 
čtverců, přičemž nejlépe přiléhající funkce vede k nejmenší jeho hodnotě. Jelikož 
reziduální součet čtverců není normován, nedá se z jeho hodnot usuzovat na to, jak 
„dobře“ zvolená regresní funkce závislost mezi proměnnými vystihuje. 
 
Vhodnější charakteristikou k posouzení vhodnosti zvolené regresní funkce je tzv. index 
determinace, označený I2, a vyjádřený následujícím vzorcem pomocí něhož lze 
posoudit, jak „dobře“ zvolená regresní funkce funkční závislost mezi závisle a nezávisle 
proměnnou vystihuje. 
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                                         (2.10) 
 
Pokud by mezi nezávisle a závisle proměnnou existovala úplná funkční nezávislost, 
byly by všechny vyrovnané hodnoty stejné a rovnaly by se průměru naměřených hodnot 
y
ffff
. Pak rozptyl vyrovnaných hodnot S η^  by byl roven nule a tedy index determinace 
by byl také roven nule. 
 
Index determinace nabývá hodnot z intervalu 1,0 . Čím více se hodnota indexu 
determinace blíží k jedné, tím považujeme danou závislost za silnější a tedy dobře 
vystiženou zvolenou regresní funkcí. Čím více se jeho hodnota blíží k nule, tím 
považujeme danou závislost za slabší a zvolenou regresní funkci za méně výstižnou. 
 
23 
Pokud hodnotu indexu determinace vynásobíme stem, pak získané číslo vyjadřuje 
v procentech tu část rozptylu pozorovaných hodnot, kterou lze vysvětlit zvolenou 
regresní funkcí. 
 
2.2.3  Nelineární regresní modely 
 
Některé regresní modely, v nichž zvolená regresní funkce uvedený předpoklad 
nesplňuje. Jako příklady těchto regresních funkcí lze uvést: 
xex 21)( ββη = ,   21)( ββη xx = ,   xex 321)( βββη += . 
 
Speciální nelinearizovatelné funkce 
Tyto funkce jsou používány zejména v časových řadách, popisujících ekonomické děje. 
Nazývají se modifikovaný exponenciální trend, logistický trend a Gompertzova křivka. 
Jsou zadány následujícími předpisy, ve kterých se předpokládá, že koeficient 
β3 je kladný. 
xx 321)( βββη += ,   xx
321
1)( βββη += ,   
x
ex 321)( βββη += .                    (2.11) 
 
Modifikovaný exponenciální trend je vhodný v těch případech, kdy regresní funkce je 
shora resp. zdola ohraničená.  
 
Logistický trend má inflexi (v inflexním bodě se průběh jeho křivky mění z polohy nad 
tečnou na polohu pod tečnou resp. naopak) a je shora i zdola ohraničen. Řadíme jej 
mezi tzv. S-křivky symetrické kolem inflexního bodu. Každá S-křivka vymezuje 
na časové ose pět základních fází ekonomického cyklu, popisujícího výrobu resp. prodej 
předmětů dlouhodobé spotřeby. 
 
Gompertzova křivka má inflexi a je shora i zdola ohraničená. Řadíme ji mezi tzv.  
S-křivky nesymetrické kolem inflexního bodu, kde většina jejich hodnot leží až za jejím 
inflexním bodem. 
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Odhady b1, b2, b3 koeficientů β1, β2, β3 modifikovaného exponenciálního trendu určíme 
pomocí vzorců 
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kde výrazy S1, S2 a S3 jsou součty, které určíme takto: 
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Vzorce (2.12) až (2.15) platí za těchto předpokladů: 
 Zadaný počet n dvojic hodnot (xi, yi), i = 1, 2, …, n, je dělitelný třemi, 
tj. n = 3m, kde m je přirozené číslo. Tedy data lze rozdělit do tří skupin 
o stejném počtu m prvků. Pokud data tento požadavek nesplňují, vynechá 
se příslušný počet buď počátečních nebo koncových dat. 
 Hodnoty xi jsou zadány v ekvidistantních krocích, majících délku h > 0, tj. 
xi = x1 + (i – 1) h.  
 
Pokud vyjde znaménko parametru b3 záporné, musí se pro další výpočty vzít jeho 
absolutní hodnota. 
Regresní koeficienty b1, b2, a b3 logistického trendu resp. Gompertzovy křivky se určí 
pomocí vzorců (2.12) až (2.15) s tím rozdílem, že do sum S1, S2 a S3, místo hodnot yi, 
se při použití logistického trendu dosadí jejich převrácené hodnoty 1/ yi, při použití 
Gompertzovy křivky jejich přirozené logaritmy ln yi. 
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2.3 Vybrané ekonomické ukazatele 
2.3.1 Aktiva [5] 
Majetkovou strukturou podniku rozumíme podíl jednotlivých složek aktiv na celkovém 
majetku. Majetkem podniku se rozumí souhrn všech věcí, peněz, pohledávek a jiných 
majetkových hodnot, které patří podnikateli a slouží k jeho podnikání. Tvoří jej dvě 
základní skupiny prostředků, které se liší dobou, po kterou slouží v provozu podniku, 
než se vrátí do peněžní formy: 
• dlouhodobý majetek, 
• oběžný majetek, 
• časové rozlišení. 
 
Majetkovou strukturu podniku zachycuje levá strana rozvahy a je označována jako 
aktiva. 
 
Obrázek 1: Majetková struktura podniku[5] 
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Dlouhodobý majetek (dříve stálá aktiva) je majetek, který slouží podniku dlouhou 
dobu (obvykle déle než 1 rok) a tvoří podstatu jeho majetkové struktury. Tento majetek 
není získáván za účelem dalšího prodeje. Člení se do tří základních skupin: 
• dlouhodobý hmotný majetek je takový, který podniku slouží dlouhou dobu 
a opotřebovává (znehodnocuje) se postupně (např. stavby, budovy, stroje, 
výrobní zařízení, atd.), nebo se používá dlouhou dobu, aniž by se znehodnotil 
(např. pozemky, umělecká díla, zlato aj.). V praxi se člení na movitý majetek, 
který lze přemisťovat a nemovitý majetek, který přemisťovat nelze.  
• dlouhodobý nehmotný majetek tvoří za úplatu získaná různá oprávnění jako jsou 
licence, patenty, autorská a vydavatelská práva, dále zřizovací výdaje, software 
a goodwill. Pořizovací cena tohoto majetku musí být více než 60 tis. Kč. 
• dlouhodobý finanční majetek tvoří finanční účasti podniku (podíly) v jiných 
podnicích, cenné papíry (dluhopisy, akcie), které podnik nakoupil jako 
dlouhodobou investici atd. 
 
Oběžný majetek (označovaný jako oběžná aktiva) je v podniku přítomen v různých 
formách: 
• ve věcné formě jako výrobní zásoby, nedokončená výroba, zásoby hotových 
výrobků a zásoby zboží, 
• v peněžní formě jako peníze v pokladně a na účtech v bance, pohledávky 
(především z obchodního styku, tj. dosud neuhrazené faktury, které podnik 
vystavil svým odběratelům, a ostatní pohledávky, např. vůči svým 
zaměstnancům nebo jiným osobám), krátkodobé cenné papíry aj. 
 
Oběžným majetkem se nazývá proto, že jedna jeho forma přechází v jinou (za peníze 
jsou nakoupeny suroviny, ty se změní v nedokončené výrobky, ty v hotové výrobky, 
hotové výrobky v pohledávky, pohledávky v peníze na účtech nebo v hotové peníze). 
Oběžný majetek je tedy neustále v pohybu, „obíhá“. Na rozdíl od dlouhodobého 
majetku, jehož obrat je velmi pomalý (např. stroje se „obrátí“ jednou za pět, deset i více 
let, budovy za dvacet, padesát i více let), oběžný majetek se obrací velmi rychle 
(v obchodě např.za několik dní, ve výrobě za několik dní až týdnů). 
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Časové rozlišení – obsahuje tituly časového rozlišení, které mají aktivní zůstatek. 
Hlediskem pro účtování a vykazování účetních případů časového rozlišení 
je skutečnost, že jsou současně známy jejich účel, částka a období, kterých se týkají. 
Patří sem položky: 
• náklady příštích období (výdaje, které se týkají nákladů příštích účetních 
období), 
• komplexní náklady příštích období (položky, které se týkají nákladů příštích 
účetních období a které se souhrnně vztahují k danému účelu), 
• příjmy příštích období (částky účetní jednotkou nepřijaté, které časově a věcně 
souvisejí s výnosy běžného účetního období a nejsou účtovány přímo na účtech 
pohledávek za právnickými a fyzickými osobami). 
 
2.3.2 Náklady [1] 
Náklady tvoří rozhodující část koloběhu hospodářských prostředků podniku a vyjadřují 
proces tvorby nových hodnot. Sledování nákladů má přispět k plnění ekonomických 
úloh různého typu (např. růst produktivity práce, zvyšování rentability, zvyšování 
kvality, růst zisku, snižování nákladů aj.). Předpokladem účinného řízení nákladů 
je jejich podrobnější členění. Náklady můžeme členit: 
• druhově, 
• účelově, 
• kalkulačně, 
• dle závislosti na objemu prováděných výkonů, aj. 
 
Druhové členění nákladů umožňuje postihnout celkovou činnost podniku na vstupu 
do výrobního střediska. Základní skupiny nákladů se sledují v členění dle nákladové 
třídy 5 tedy jako spotřeba materiálu, spotřeba výkonů, mzdové a ostatní osobní náklady, 
odpisy hmotného a nehmotného majetku, daně a poplatky, finanční náklady, mimořádné 
náklady atd. . 
 
Účelové členění nákladů může mít různou podrobnost, obvykle se užívá 4 – 5 úrovní. 
 1. úroveň členění 
- výrobní činnosti 
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- nevýrobní činnosti 
 2. úroveň členění 
- náklady na hlavní, vedlejší a pomocnou výrobu 
- jednotlivé přidružené činnosti 
 3. úroveň členění - v rámci úrovně 1 a 2 lze dělit například dle: 
- druhů činnosti 
- technologických stupňů 
- jednotlivých operací 
 4. úroveň členění 
- jednicové náklady 
- režijní náklady 
 
Kalkulační členění nákladů je zvláštním typem účelového členění nákladů, v rámci 
něhož se posuzuje souvislost nákladů s určitým výkonem. Z tohoto hlediska se pak 
náklady dělí na přímé (souvisejí přímo s konkrétním druhem výkonu) a nepřímé (neváží 
se k jednomu druhu výkonů, ale zajišťují průběh výkonu v širších souvislostech). 
 
Členění dle závislosti na objemu prováděných výkonů je další důležité členění, které 
souvisí s objemem výroby a její změnou. Z tohoto hlediska dělíme náklady na fixní 
a variabilní.  
• Variabilní náklady vznikají v souvislosti s potřebou technicky dělitelných 
ekonomických zdrojů, které se vynakládají v závislosti na objemu činnosti. 
• Fixní náklady ve své absolutní výši zůstávají beze změny a to i tehdy, když 
se mění objem výkonů. Jsou to nejčastěji náklady určené k zajištění výrobního 
procesu. 
 
2.3.3 Tržby [5] 
Tržby jsou hlavní složkou výnosů většiny podniků. Jsou to peněžní částky, které podnik 
získal prodejem výrobků, zboží a poskytováním služeb v daném účetním období. Jsou 
rozhodujícím finančním zdrojem podniku, který slouží k úhradě jeho nákladů a daní, 
k výplatě dividend a jeho rozšířené reprodukci. 
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Tržby tvoří: 
• tržby za prodej zboží, 
• tržby za prodej vlastních výrobků a služeb, 
• tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu, 
• tržby z prodeje cenných papírů a vkladů. 
 
Rozhodující jsou tržby za prodej vlastních výrobků a služeb. Ty jsou ovlivněny 
fyzickým objemem výroby a služeb, dosaženými cenami jednotlivých výrobků a služeb, 
strukturou sortimentu prodeje, lhůtou splatnosti faktur a jinými činiteli. Fyzický objem 
výroby podniku je v krátkodobém pohledu omezen jeho výrobní kapacitou a poptávkou 
po jeho výrobcích. Ceny jsou produktem trhu (kromě cen regulovaných) a jejich vývoj 
závisí i na typu výrobku. Změny struktury výroby jsou v určitém rozsahu v rukou 
podniku a ten jejich využíváním může zvyšovat tržby i zisk. 
 
2.3.4 Celková zadluženost [3] 
Ukazatel celkové zadluženost patří do skupiny ukazatelů řízení dluhu. Ty vypovídají 
o tom, kolik majetku podniku je financovaného cizím kapitálem. O tyto ukazatele se 
zajímají investoři a poskytovatelé dlouhodobých úvěrů. Zadluženost není pouze 
negativní charakteristikou firmy. Její růst může přispět k růstu rentability vlivem 
působení finanční páky. Zvyšuje však riziko finanční nestability. 
 
Ukazatel celková zadluženost se také často nazývá „ukazatel věřitelského rizika“, neboť 
v případě likvidace firmy roste riziko věřitelů úměrně růstu její zadluženosti. Věřitelé 
proto preferují nízký ukazatel zadluženosti. Vlastníci zase potřebují větší finanční páku, 
aby znásobili svoje zisky. Mezi mírou zadluženosti a její platební schopností však 
neexistuje žádný přímý vztah. Matematicky se vyjadřuje jako podíl cizích zdrojů 
a celkových aktiv. 
 
V zahraničí se výše tohoto ukazatele: 
• do 30 % považuje za nízkou, 
• od 30 do 50 % za průměrnou, 
• od 50 do 70 % za vysokou, 
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• nad 70 % za rizikovou. 
 
2.3.5 Altmanův index finančního zdraví [3] 
Jednotlivé ukazatele finanční analýzy mají jen omezenou vypovídací schopnost. 
Činnost podniku je však velmi složitý proces a je třeba ho posuzovat v potřebných 
souvislostech. V teorii i praxi se objevují pokusy uspořádat jednotlivé ukazatele 
do soustav, které by vyhověly určitým analytickým potřebám. 
 
Jedním ze soustav ukazatelů (bankrotních modelů) je i Altmanův index finančního 
zdraví, který používá pět vybraných poměrových ukazatelů (rentabilitu, likviditu, 
zadluženost, strukturu kapitálu). Každému z ukazatelů je přidělena určitá váha 
významnosti. Nová verze modelu z roku 1983 je využitelná i v českých podmínkách. 
Tento index dokáže předpovídat bankrot s dvouletým předstihem. 
 
Rovnice Z-score má následující tvar: 
Z = 0,717 * x1 + 0,847 * x2 + 3,107 * x3 + 0,420 * x4 + 0,998 * x5; 
 
kde: 
x1 = ČPK / Aktiva celkem 
x2 = Kumulovaný nerozdělený hospodářský výsledek minulých let / Aktiva celkem 
x3 = EBIT / Aktiva celkem 
x4 = Účetní hodnota akcií / Cizí zdroje 
x5 = Tržby / Aktiva celkem 
 
Hodnota Altmanova indexu se pohybuje v rozmezí od -4 do +8, přičemž hodnotící 
kritéria jsou následující: 
• Z > 2,9 ….. finančně silný podnik, 
• 1,2 < Z < 2,9 …. určité finanční potíže, nejasný další vývoj, 
• Z < 1,2 ….. přímí kandidáti bankrotu. 
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3. ANALYTICKÁ ČÁST 
3.1  Základní informace o společnosti 
Název:  Stavebniny Konárek 
Právní forma: fyzická osoba 
Sídlo:   Choceň, Vysokomýtská 19 
IČO:   727 83 401 
DIČ:   CZ 6202240242 
 
Společnost Stavebniny Konárek vznikla 1.1.2001 odkoupením společnost s podobným 
zaměřením, kterou vlastnil pan Otčenášek – FO podnikající v Týništi nad Orlicí. 
Majitelem společnosti se stal pan Jiří Konárek, který od té doby podniká jako fyzická 
osoba. 
 
Pan Konárek svou firmu provozoval od roku 2001 v prostorách, které vlastnila 
společnost ČKD Choceň, a. s. V roce 2008 byl pozemek i budovy odkoupeny 
a od té doby je pan Konárek dále zvelebuje a rekonstruuje. Do dnešního dne probíhají 
rekonstrukce (nová kanalizace, ploty, opěrné stěny, …). Všechny tyto skutečnosti 
svědčí o dobré situaci celého podniku.  
 
V loňském roce se dokonce začala stavět nová administrativní budova, která má být 
kolaudována v létě letošního roku, takže nyní probíhají už jenom dokončovací práce. 
V současné době činí rozloha pozemku cca. 6.000 m2. Po rozhovoru s panem Konárkem 
jsem se také dozvěděla, že vydělané prostředky hodlá dále investovat. Plánuje 
vybudovat koupelnové studio s prodejnou střešních systémů. 
 
3.1.1 Sortiment 
Co se týče sortimentu, který společnost nabízí, můžeme zkonstatovat, že je velmi 
široký. Zákazníci zde mohou sehnat vše od pojiv a maltových směsí, dveří, oken 
a zárubní až po vše potřebné pro suchou výstavbu. 
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Pojiva a maltové směsi 
- cement, vápno a sádra 
- maltové směsi, štuky 
- stavební lepidla 
 
Zdicí materiály 
- keramické zdicí materiály 
- porobetony 
- vápenopískové zdicí materiály 
- lícové cihly 
 
Dveře, okna, zárubně 
- ocelové zárubně, pouzdra pro zásuvné dveře 
- kliky a kování 
- střešní okna 
- sklepní okna a světlíky 
- parapety 
 
Stavební doplňky a nářadí 
- ochranné pomůcky 
- zednické nářadí 
- stavební doplňky a nářadí 
- malířské a natěračské potřeby 
- běžný spojovací materiál, hřebíky 
- vodováhy a měřidla 
 
Suchá výstavba 
- sádrokartonová 
- cementotřísková 
- podhledy 
- ostatní systémy 
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3.1.2 Konkurence 
V každém oboru se konkurence najde, ne jinak je tomu i ve stavebnictví a obchodování 
se stavebním materiálem. Největšími konkurenty Stavebnin Konárek je pravděpodobně 
společnost Stavebniny VM, s. r. o., která sídlí v nedalekém Vysokém Mýtě. Stavebniny 
VM byly založeny v roce 2000 a působí na tomto trhu tedy zhruba stejně dlouhou dobu. 
Co se týče sortimentu a cen, za které oba podniky nabízejí své zboží, pohybují 
se na stejné úrovni. Jediným nedostatkem, co se týče sortimentu (ve srovnání 
se Stavebninami VM), je skutečnost, že Stavebniny Konárek nenabízejí svým 
zákazníkům žádný hutní materiál. 
 
3.1.3 Materiály pro zpracování 
Pro zpracování této bakalářské práce mi bylo umožněno nahlížet do účetnictví 
společnosti. Vycházela jsem z účetních výkazů z let 2003 až 2009, konkrétně z rozvahy 
a výkazu zisků a ztrát z uvedených let. 
 
3.2 Analýza vybraných ukazatelů 
3.2.1 Celková aktiva 
Tabulka dat 
Tabulka 1: Celková aktiva v tis. Kč [vlastní zpracování] 
i t y d_1 k1 
1 2003 10731 - - 
2 2004 10338 -393 0,9634 
3 2005 11974 1636 1,1583 
4 2006 13177 1203 1,1005 
5 2007 15926 2749 1,2086 
6 2008 20277 4351 1,2732 
7 2009 23723 3446 1,1699 
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V uvedené tabulce můžeme nalézt hodnoty celkových aktiv v jednotlivých letech 
(sloupec y), dále jsou zde uvedeny první diference (sloupec d_1) a koeficient růstu 
(sloupec k1), jenž nám pomáhá určit regresní funkci, kterou se dají původní data 
vyrovnávat. 
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Graf 1: Celková aktiva v tis. Kč [vlastní zpracování] 
 
 
Subjektivní analýza grafu celkových aktiv 
Na tomto grafu můžeme sledovat vývoj hodnoty celkových aktiv. Ve všech letech 
je zaznamenán růst. Jedinou výjimkou je rok 2004, kdy celková aktiva zaznamenala 
mírný pokles oproti roku 2003 (o 393 tis. Kč). Tento pokles byl způsoben především 
prodejem staršího firemního osobního automobilu. Nový byl nakoupen na začátku roku 
2004.  
 
Výpočet charakteristik a jejich interpretace 
Pro tento způsob vyrovnání vypočítáme pouze průměr časové řady. 
 
Průměr intervalové řady 
y = 15 163 tis. Kč 
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V uvedeném období (od roku 2003 do roku 2009) se průměrně celková aktiva 
pohybovala okolo 15 163 tis. Kč. 
 
První diference 
Pro znázornění tohoto grafu byly použity první diference, které najdeme v úvodní 
tabulce k tomuto ukazateli. 
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Graf 2: Celková aktiva - první diference [vlastní zpracování] 
 
Subjektivní analýza grafu prvních diferencí 
Je zřejmé, že první diference až na první ze zkoumaných let vykazují kladná čísla. 
Tento graf nám říká, že přírůstek celkových aktiv rok od roku kolísá, ale ukazatel má 
rostoucí trend. 
 
Vyrovnání dat 
Pro vyrovnání dat použijeme logistický trend. Ten je charakteristický tím, že je shora 
i zdola ohraničen. Tento způsob nejlépe vystihuje trend tohoto ukazatele. 
 
Jelikož počet zadaných hodnot musí být dělitelný třemi, pro výpočet vyrovnaných 
hodnot byl vynechán první údaj (rok 2003). Učiněno tak bylo z toho důvodu, že se 
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soustředíme spíše na pohled do budoucna než zhodnocení minulého stavu. Proto jsem 
počítala pouze s hodnotami z let 2004 až 2009. 
 
V následující tabulce nalezneme hodnoty původní (sloupec y) a vyrovnané (sloupec yv). 
 
Tabulka 2: Celková aktiva v tis. Kč [vlastní zpracování] 
i t y yv 
1 2003 10731 9603 
2 2004 10338 10527 
3 2005 11974 11730 
4 2006 13177 13356 
5 2007 15926 15672 
6 2008 20277 19224 
7 2009 23723 25347 
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Graf 3: Celková aktiva [vlastní zpracování] 
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Vypočítaný index determinace říká, že zvolený způsob vyrovnání je nejvhodnější. 
I2 = 0,9668 
 
Z pomocných koeficientů jsme schopni sestavit výslednou regresní funkci: 
)(ˆ xη  = 1 / (0,00024313 + 0,00013042 * 1,0658 x) 
 
Za exponent ve výsledné funkci v tomto případě dosadíme hodnotu rozdílu mezi rokem, 
pro který prognózu počítáme a prvním zadaným rokem. Příklad můžeme vidět na 
vypočítané prognóze na rok 2010. 
 
Prognóza celkových aktiv na rok 2010 
Podle vypočítané rovnice stanovíme prognózu tohoto ukazatele na rok 2010 
následovně: 
)(ˆ xη  = 1 / (0,00024313 + 0,00013042 * 1,0658 7 ) 
)(ˆ xη  = 25 390 [tis. Kč] 
 
Pokud zůstanou stávající podmínky zachovány, bude tato prognóza odpovídat realitě. 
 
Závěrečné zhodnocení ukazatele 
Celková aktiva zahrnují aktiva stálá, aktiva oběžná a časové rozlišení aktiv. 
Ve Stavebninách tvoří největší část oběžná aktiva, což vyplývá i z náplně činnosti 
stavebnin, kterou je nákup a prodej stavebního materiálu. Tento ukazatel má vzestupný 
trend, což znamená, že se firma neustále rozvíjí a rozšiřuje sortiment.  
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3.2.2 Celkové náklady 
Tabulka dat 
Tabulka 3: Celkové náklady v tis. Kč [vlastní zpracování] 
i t y d_1 k1 
1 2003 16937 - - 
2 2004 17584 647 1,0382 
3 2005 18993 1409 1,0801 
4 2006 20271 1278 1,0673 
5 2007 24733 4462 1,2201 
6 2008 27135 2402 1,0971 
7 2009 25827 -1308 0,9518 
 
V uvedené tabulce můžeme nalézt hodnoty celkových nákladů od roku 2003 do roku 
2009 (sloupec y), dále jsou zde uvedeny první diference (sloupec d_1) a koeficienty 
růstu (sloupec k1). 
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Graf 4: Celkové náklady v tis. Kč [vlastní zpracování] 
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Subjektivní analýza grafu celkových nákladů 
Celkové náklady ve Stavebninách mají rostoucí trend. Největší podíl na výši této 
položky v průběhu zkoumaného období měly náklady na prodané zboží, odpisy, osobní 
náklady. V roce 2007 a 2008 se celkový objem navýšil ještě o vytvořené rezervy. 
Ty souvisely s plánovanou stavbou nové administrativní budovy.  
 
V roce 2009 byl ovšem zaznamenán pokles, což souviselo především s poklesem 
prodeje. Ten byl způsoben především skutečností, že přes množství dodavatelů firma 
hledala nové levnější partnery, od kterých by mohla odebírat zboží. Takto „vyměnila“ 
2 dodavatele a snížila tím své náklady. 
 
Výpočet charakteristik a jejich interpretace 
Průměr prvních diferencí 
)(1 yd = 1481,667 
Od roku 2003 do roku 2007 každoročně vzrostla výše celkových nákladů zhruba 
o 1481,667 tis. Kč. 
 
Průměrný koeficient růstu 
)(yk = 1,0729 
Ve zkoumaných letech výše celkových nákladů každoročně vzrostla o 7,29 %.  
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První diference 
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Graf 5: Celkové náklady - první diference [vlastní zpracování] 
 
 
Subjektivní analýza grafu prvních diferencí 
Z přírůstků prvních diferencí celkových nákladů můžeme tvrdit, že náklady rok od roku 
rostly. Jedinou výjimkou je rok 2009. V tomto roce ovšem zaznamenala pokles celá 
společnost, a to především díky problémům z počátku roku 2009, zvláště díky výměně 
dodavatelů. Ze struktury nákladů je zřejmé, že největší pokles zaznamenala položka 
Náklady na prodané zboží.  
 
Vyrovnání dat 
Tato data vyrovnávána nebudou, protože trend v tomto ukazateli bohužel není 
jednoznačný. Celkové výkyvy jsou veliké a proto není možné data správně vyrovnat. 
Lze také tvrdit, že výše tohoto ukazatele je závislá na rozhodování managementu 
a náhoda tu velkou roli nehraje. 
 
Závěrečné zhodnocení ukazatele 
Náklady jako celek by měly mít spíše klesající trend. Na druhou stranu je třeba 
posuzovat každou položku nákladů zvlášť. Ve Stavebninách celkové náklady (až na rok 
2009) rostou. Společnost by měla tento problém sledovat a snažit se o její optimálnější 
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výši. Je ale také třeba konstatovat, že tento problém ještě není tak závažný, protože 
firma stále vykazuje dost velký výsledek hospodaření. 
 
3.2.3 Tržby za prodané zboží 
Tabulka dat 
Tabulka 4: Tržby za zboží v tis. Kč [vlastní zpracování] 
i t y d_1 k1 
1 2003 15936 - - 
2 2004 17804 1868 1,1172 
3 2005 19671 1867 1,1049 
4 2006 21324 1653 1,0840 
5 2007 25685 4361 1,2045 
6 2008 28568 2883 1,1122 
7 2009 27709 -859 0,9699 
 
 
V uvedené tabulce najdeme hodnoty tržeb za prodané zboží v posledních 7 letech 
(sloupec y), dále jsou zde uvedeny první diference (sloupec d_1) a koeficienty růstu 
(sloupec k1). 
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Graf 6: Tržby za prodej zboží  v tis. Kč [vlastní zpracování] 
 
Subjektivní analýza grafu tržeb za zboží 
Tržby jako nejvýznamnější výnosová položka by měly mít co nejvyšší hodnotu 
a rostoucí trend. Ve Stavebninách Konárek je splněno obojí. Tržby za prodej zboží 
vzrostly od roku 2003 do roku 2009 bezmála o 12 000 tis. Kč, to svědčí o stálém 
rozkvětu společnosti. Ten byl ale zbržděn poklesem v roce 2009, který zapříčinila 
především již zmiňovaná hospodářská krize. Ve společnosti nebyl tak velký odbyt, jak 
se předpokládalo a proto došlo k poklesu tržeb. 
 
Výpočet charakteristik a jejich interpretace 
Průměr prvních diferencí 
)(1 yd = 1962,167 
V tomto období každoročně vzrostly tržby cca o 1962,167 tis. Kč 
 
Průměrný koeficient růstu 
)(yk = 1,0966 
Každoročně během posledních 7 let vzrostla hodnota tržeb za prodané zboží o 9,66 %. 
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První diference 
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Graf 7: Tržby za zboží - první diference [vlastní zpracování] 
 
Subjektivní analýza grafu prvních diferencí 
První diference tohoto ukazatele vykazují kladné hodnoty (do roku 2008), v prvních 
3 zkoumaných letech jsou téměř konstantní. Největší nárůst tohoto ukazatele byl 
zaznamenán v roce 2007, kdy byl značně rozšířen sortiment společnosti. Novinkou byl 
například prodej dveří, oken a dalšího podobného materiálu. V roce 2009 zaznamenaly 
ovšem tržby propad oproti roku 2008 o 859 tis. Kč. 
 
Vyrovnání dat 
Pro vyrovnání je tento vývoj dat obtížný stejně jako u celkových nákladů, ale podle 
mého názoru je nejvhodnější data vyrovnat regresní přímkou. Na rozdíl od celkových 
nákladů je totiž položka tržeb výrazně závislá na náhodě a není výsledkem rozhodování 
vedení společnosti. Z těchto důvodů budeme data vyrovnávat. 
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V následující tabulce nalezneme hodnoty původní (sloupec y) a vyrovnané (sloupec yv). 
 
Tabulka 5: Tržby z prodeje zboží v tis. Kč [vlastní zpracování] 
i t y yv 
1 2003 15936 15650,2 
2 2004 17804 17895,2 
3 2005 19671 20140,3 
4 2006 21324 22385,3 
5 2007 25685 24630,3 
6 2008 28568 26875,4 
7 2009 27709 29120,4 
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Graf 8: Tržby z prodeje zboží [vlastní zpracování] 
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Podle indexu determinace je zvolená regresní přímka nejvhodnějším metodou pro 
vyrovnání tohoto ukazatele. 
I2 = 0,9501 
 
Tím jsme schopni vytvořit výslednou regresní funkci ve tvaru: 
)(ˆ xη  = 13405,17 + 2245,03 * x 
 
Za neznámou v tomto vzorci budeme dosazovat rozdíl mezi rokem, pro který zjišťujeme 
výsledek a rokem původním (prvním zadaným). Názorně si to ukážeme na následující 
prognóze: 
 
Prognóza tržeb za zboží na rok 2010 
Podle vypočítané funkce regresní přímky určíme pro rok 2010 hodnotu tržeb za zboží 
následovně: 
)(ˆ xη  = 13405,17 +2245,03 * (2010 – 2003) 
)(ˆ xη  = 29 120 [tis. Kč] 
 
Pokud zůstanou stávající podmínky zachovány, bude tato prognóza odpovídat realitě. 
 
 
Závěrečné zhodnocení ukazatele 
Tržby za zboží mají ve Stavebninách rostoucí trend, což je pozitivní, protože tato 
položka je největší a nejvýznamnější položkou výnosů nejen v této firmě. Podle 
odhadované výše tržby dále porostou, což může pro firmu znamenat další prostředky 
pro budoucí rozvoj společnosti. 
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3.2.4 Celková zadluženost 
Tabulka dat 
Tabulka 6: Celková zadluženost [vlastní zpracování] 
i t y d_1 k1 
1 2003 13,55 - - 
2 2004 17,31 3,76 1,2775 
3 2005 17,27 -0,04 0,9977 
4 2006 20,32 3,05 1,1766 
5 2007 32,19 11,87 1,5842 
6 2008 33,19 1 1,0311 
7 2009 33,69 0,5 1,0151 
 
 
V tabulce vidíme výši celkové zadluženosti v letech 2003 až 2009 (sloupec y), dále jsou 
zde uvedeny první diference (sloupec d_1) a koeficienty růstu (sloupec k1). 
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Graf 9: Celková zadluženost [vlastní zpracování] 
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Subjektivní analýza grafu celkové zadluženosti 
Z uvedených údajů můžeme říci, že se zadluženost Stavebnin v posledních letech 
zvyšuje a přibližuje se (alespoň trochu) k hodnotám zlatého pravidla financování. 
V těchto mezích je tedy růst celkové zadluženosti pozitivní. Tento ukazatel výrazně 
vzrostl z roku 2006 na rok 2007, to bylo způsobeno především nárůstem cizích zdrojů. 
Velký nárůst zaznamenala především položka krátkodobé závazky, protože firma 
rozšířila počet svých dodavatelů, od kterých odebírá stavební materiál. 
 
 
Výpočet charakteristik a jejich interpretace 
Průměr intervalové řady 
y = 23,93 
V uvedeném období se průměrná zadluženost pohybovala okolo 23,93 %. 
 
Průměr prvních diferencí 
)(1 yd = 3,3567 
Během uvedených let každoročně rostla celková zadluženost zhruba o 3,36 %. 
 
Průměrný koeficient růstu 
)(yk = 1,1639 
Během sledovaného období vrostla každý rok celková zadluženost o 16,39 %. 
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První diference 
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Graf 10: Celková zadluženost - první diference [vlastní zpracování] 
 
 
Subjektivní analýza grafu prvních diferencí 
Z grafu prvních diferencí můžeme říci, že vyjma roku 2005 byla změna zadluženosti 
kladná, tzn. že zadluženost v jednotlivých letech neklesala. V posledních dvou letech 
si ale můžeme všimnout, že tento ukazatel vykazuje spíše pokles. Celkově by ale 
zadluženost měla být mnohem vyšší a tedy i první diference by měly růst. 
 
Vyrovnání dat 
Z charakteru tohoto ukazatele vyplývá, že není závislý na náhodě. Výši tohoto ukazatele 
řídí spíše management společnosti. Jeho průběh je různorodý a nelze v něm nalézt 
žádný trend. Z těchto důvodů ukazatel celkové zadluženosti vyrovnáván nebude. 
 
Závěrečné zhodnocení ukazatele 
Obecný význam tohoto ukazatele je v tom, že značí do jaké míry jsou aktiva společnosti 
financována cizím kapitálem. Podle zlatého pravidla financování by se měla celková 
zadluženost pohybovat mezi 50 až 60 %. Ve Stavebninách je tento ukazatel (oproti 
tomuto pravidlu) hodně nízký. V posledních letech se pohybuje maximálně na 35 %. 
V budoucnu by se na tuto problematiku měla firma zaměřit. 
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3.2.5 Altmanův index finančního zdraví 
Tabulka dat 
Tabulka 7: Altmanův index [vlastní zpracování] 
i t y d_1 k1 
1 2006 3,26 - - 
2 2007 2,89 -0,37 0,8865 
3 2008 2,39 -0,5 0,8270 
4 2009 1,99 -0,4 0,8326 
 
V uvedené tabulce najdeme hodnoty Altmanova indexu finančního zdraví od roku 2006 
do roku 2009 (sloupec y), dále jsou zde uvedeny první diference (sloupec d_1) 
a koeficient růstu (sloupec k1). 
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Graf 11: Altmanův index finančního zdraví [vlastní zpracování] 
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Subjektivní analýza grafu Altmanova indexu 
Z grafu je zřejmé, že ukazatel Altmanova indexu stále klesá. Tento pokles je poměrně 
znatelný. V roce 2006 a 2007 lze o firmě říci, že se pohybuje nad „šedou zónou“ tohoto 
indexu. To znamená, že v těchto letech konstatujeme, že se jedná o firmu stabilní 
a bezproblémovou, které nehrozí bankrot. V roce 2008 a 2009 se ale dostává do „šedé 
zóny“, což značí jisté potíže. Ačkoliv firma vykazuje zisk, tento ukazatel značí jisté 
problémy. Je to pravděpodobně způsobeno velkými investicemi, které firma vynaložila 
na stavbu nové administrativní budovy a rozšiřování své činnosti. 
 
Výpočet charakteristik a jejich interpretace 
Průměr intervalové řady 
y = 2,63 
V uvedeném období (od roku 2006 do roku 2009) se průměrně Altmanův index 
pohyboval okolo 2,63. 
 
Průměr prvních diferencí 
)(1 yd = -1,0867 
Během uvedených let Altmanův index každoročně klesl o 1,09. 
 
Průměrný koeficient růstu 
)(yk = 0,8483 
Během sledovaného období každý rok klesne Altmanův index o 15,17 %. 
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První diference 
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Graf 12: Altmanův index - první diference [vlastní zpracování] 
 
 
Subjektivní analýza grafu prvních diferencí 
Na první pohled je patrné, že první diference ani v jednom období nevykazují kladné 
hodnoty, což svědčí o velkém poklesu tohoto ukazatele. Vzhledem k tomu, že přírůstky 
rostou, lze předpokládat, že pokles Altmanova indexu nebude v dalších letech tak 
znatelný.  
 
Vyrovnání dat 
Původní data Altmanova indexu vyrovnáme nejlépe metodou regresní přímky. 
Nevýhodou tohoto vyrovnání je skutečnost, že regresní přímka předpovídá v několika 
dalších letech pokles až k 0. Pokud by ale tento ukazatel k 0 opravdu klesl, nebyl by 
budoucí bankrot předpovědí ale skutečností. Proto musíme konstatovat, že tento způsob 
vyrovnání je vhodný pouze v tomto časovém období. 
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V následující tabulce nalezneme hodnoty původní (sloupec y) a vyrovnané (sloupec yv). 
 
Tabulka 8: Altmanův index [vlastní zpracování] 
i t y yv 
1 2006 3,26 3,3 
2 2007 2,89 2,8 
3 2008 2,39 2,4 
4 2009 1,99 2,0 
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Graf 13: Altmanův index finančního zdraví [vlastní zpracování] 
 
 
Podle indexu determinace je zvolená regresní přímka nejvhodnějším metodou pro 
vyrovnání tohoto ukazatele. 
I2 = 0,9954 
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Z pomocných koeficientů jsme schopni vytvořit výslednou rovnici regresní funkce jako: 
)(ˆ xη  = 3,71 – 0,431 * x 
 
Za neznámou ve výsledné funkci dosadíme hodnotu rozdílu mezi rokem, pro který 
prognózu počítáme a prvním zadaným rokem. Příklad můžeme vidět na vypočítané 
prognóze na rok 2010. 
 
Prognóza Altmanova index finančního zdraví v roce 2010 
Podle vypočítané funkce regresní přímky vypočítáme pro rok 2010 Altmanův index 
následovně: 
)(ˆ xη  = 3,71 – 0,431 * (2010 – 2006) 
)(ˆ xη  = 1,986 
 
Pokud stávající podmínky zůstanou zachovány, bude tato prognóza odpovídat realitě. 
 
Závěrečné zhodnocení ukazatele 
Altmanův index má za úkol odlišit firmy prosperující a bankrotující. V prvních 
2 zkoumaných letech se firma pohybuje ve skupině prosperujících, ale v dalších 2 letech 
se postupně propadávala do šedé zóny tohoto indexu. V příštích letech podle vypočítané 
regresní přímky by se tato situace měla stabilizovat a firma by se měla vrátit na pozici 
společnosti, která není bankrotem ohrožena. Tento propad byl pravděpodobně způsoben 
výše zmíněnými investicemi do nové administrativní budovy, do které se bude stěhovat 
její vedení. 
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3.3 Zhodnocení výsledků analýzy 
Celková aktiva ve zkoumaném časovém intervalu vykazují vzestupný trend, což je pro 
společnost pozitivní. Znamená to, že majetek (stálý i oběžný) se rozrůstá. Z poměru 
stálých a oběžných aktiv můžeme také vyčíst, že se jedná o kapitálově lehkou 
společnost. Usuzujeme tak, protože hodnota oběžných aktiv několikrát převyšuje 
hodnotu aktiv stálých. Ze zvolené regresní funkce, kterou jsem použila pro prognózu 
hodnoty na příští rok, bylo zjištěno, že oběžná aktiva budou mít hodnotu více než 
25 mil. Kč. 
 
Co se týče celkových nákladů můžeme říci, že jsou rostoucí. Všeobecně se ale 
společnosti snaží své náklady zmenšovat. Nemůžeme takto ovšem uvažovat o každých 
jednotlivých nákladech. Velký nárůst nákladů způsobily především vytvořené rezervy. 
S ohledem na výši výsledku hospodaření můžeme ale konstatovat, že jejich výše 
nedosahuje neúnosné míry, tzn. nepohybuje se v takové výši, aby společnost 
vykazovala ztrátu. Výhled na příští rok nebyl proveden, protože data nevykazují žádný 
trend a jejich hodnota není zcela závislá na náhodě. 
 
Tržby, jako nejvýznamnější položka výnosů, by měla dosahovat co nejvyšších hodnot. 
Ve zmíněné firmě tato položka tržeb tvoří také největší položku. Pozitivní dále je, že 
jejich hodnota od začátku zkoumaného období vzrostla téměř o 12 mil. Kč. Všechny 
tyto skutečnosti svědčí o dobré pozici podniku na trhu se stavebním materiálem. Podle 
prognózy bude jejich hodnota v následujícím roce cca. 29 mil. Kč. 
 
Celková zadluženost také vykazuje rostoucí trend, ale vzhledem k její výši můžeme říci, 
že je stále velmi nízká. Z obecného významu tohoto ukazatele zjišťujeme, jak velká část 
majetku je financována cizím a vlastním kapitálem. Podle zlatého pravidla financování 
by se celková zadluženost měla pohybovat v rozmezí 50 až 60 %. Pokud se podíváme 
na hodnotu ve Stavebninách zjistíme, že je hluboko pod touto hranicí. Dosahuje totiž 
necelých 34 %. Díky výše uvedeným skutečnostem bych navrhovala, aby se na 
celkovou zadluženost ve firmě zaměřili a snažili se její hodnotu zvýšit, aby nebyl 
zbytečně zatěžován vlastní kapitál. Prognóza na příští rok zde nebyla provedena, 
protože vývoj zadluženosti nevykazuje žádný trend. 
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Altmanův index, jako jeden z bankrotních modelů soustav ukazatelů, dokáže 
předpovědět bankrot až na 2 roky dopředu. Z vypočítaných hodnot můžeme 
konstatovat, že v roce 2006 a 2007 byla společnost Stavebniny Konárek silnou 
a zdravou společností. V posledních dvou letech se ale výše tohoto indexu dostala 
do tzv. šedé zóny. Šedá zóna označuje interval, do kterého řadíme společnosti, kterým 
bezprostřední bankrot nehrozí, ale vyskytují se zde jisté potíže. Dovolím si ale tvrdit, 
že společnost prosperuje velmi dobře a z této šedé zóny se v následujících letech 
dostane.  
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4. ZÁVĚR 
Cílem této práce bylo zhodnotit finanční výkonnost firmy Stavebniny Konárek, která 
se zabývá prodejem veškerého stavebního materiálu, a provést výhled na příští rok 
u mnou vybraných ukazatelů. Vycházela jsem z podkladů poskytnutých vedením 
společnosti. Veškeré číselné údaje jsem si měla možnost zjistit při svých konzultacích 
ve firmě.  
 
V teoretické části jsem se zaměřila na problematiku časových řad a regresní analýzy. 
Nejdříve bylo zmíněno dělení časových řad podle několika různých hledisek. Poté jsem 
se zaměřila na charakteristiky časových řad, které jsou použity i v analytické části této 
práce. Další podstatnou částí této kapitoly byla regresní analýza a volba vhodné regresní 
funkce. Nesmíme zapomenout také na vybrané ekonomické ukazatele, které zde také 
byly popsány. V analytické části jsem, po představení společnosti, u vybraných pěti 
ukazatelů (celkových aktiv, celkových nákladů, tržeb za prodané zboží, celkové 
zadluženosti a Altmanova indexu finančního zdraví) provedla potřebné výpočty 
a snažila jsem se vyrovnat tato data tím nejlepším způsobem. Na konci této kapitoly 
je také zmíněno celkové zhodnocení těchto ukazatelů. 
 
Výstupem této práce je tedy zhodnocení stavu vybraných ukazatelů od roku 2003 
do roku 2009 a jejich prognóza na rok 2010. Jedná se tedy spíše o srovnání minulosti 
a současné situace podniku. Pokud jde o prognózu na příští rok, je třeba říci, že tato 
bude platná v případě, že se ve společnosti nebudou dít žádné velké změny, co se týče 
změny činnosti, změny managementu apod. 
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